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Аннотация  
В статье рассматривается материал, который характеризует инвестиционную привлекательность 
как набор показателей, определяющих оценку внешнего и внутреннего социально-экономического 
положения страны (региона), уровень капитальных вложений, привлеченных в страну (область), 
инвестиционного потенциала и субъективной оценки конкретного инвестора. Также проведена 
оценка инвестиционной привлекательности Беларуси по таким направлениям, как: развитие 
инвестиций в основной капитал и их технологическая структура; развитие инвестиций в основной 
капитал по источникам финансирования и формам собственности Республики Беларусь; 
рассмотрены тенденции поступивших в страну инвестиций по видам; определено место республики 
в международных рейтингах и рейтинг областей Беларуси. Предложены мероприятия по 
совершенствованию инвестиционной привлекательности национальной экономики. 
 
Abstract  
The article discusses the material that characterizes investment attractiveness as a quantitative set of 
indicators that determine the assessment of the external and internal socio-economic situation of a country 
(region), the level of capital investments attracted to the country (region), investment potential, and the 
subjective assessment of a specific investor. An assessment of the investment attractiveness of Belarus in 
the following areas: investment in fixed assets and their technological structure; -investments in fixed 
capital by sources of financing and forms of ownership; - investments received in the country are 
considered; - describes the place of the republic in international rankings. The proposed measures to 
improve the investment attractiveness of the national economy. 
 
Ключевые слова: инвестиции, инвестиционная привлекательность, инвестиционный потенциал, 
инвестиционный рейтинг, инвестиционная оценка.  
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Введение 
 
Инвестиционная привлекательность в настоящее время является значимым показа-
телем экономической способности страны и регионов.  Говоря о инвестиционной привле-
кательности, мы понимаем наличие условий и факторов инвестирования, которые позво-
ляют инвестору сделать выбор вложения средств в тот или иной объект хозяйствования. 
Инвестиционная привлекательность выступает предметом исследования на всех уровнях 
экономики – от макро- до микроуровня. В настоящее время существует большое количество 
способов оценки инвестиционной привлекательности страны и ее отдельных регионов. Ме-
тоды, используемые для диагностики инвестиционной привлекательности, можно сгруппи-
ровать как: объективные методы (метод факторного анализа; математические методы); 
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субъективные методы (кредитные рейтинги и комплексные исследования, предоставляе-
мые рейтинговыми агентствами, ведущими журналами и др.; методы экспертных оценок); 
объективно–субъективные методы (предполагающие формирование модели на основе со-
четания статистических данных и данных, полученных экспертным путем). 
Оценка инвестиционной привлекательности Республики Беларусь является важней-
шим аспектом принятия любого инвестиционного решения. Существует ряд подходов к 
оценке инвестиционной привлекательности Республики Беларусь, используемых инвесто-
рами, однако в основе каждой из них лежит определенная система критериев, а анализ каж-
дого из них дает представление об инвестиционной привлекательности страны.  
 
Основные результаты исследования 
 
Инвестиционная привлекательность является одним из критериев, определяющим 
социально-экономическое развитие Республики Беларусь, особенно в современных усло-
виях. В рамках инвестиционной привлекательности страны постоянно ведется работа на 
уровне государства, которая включает регулярные и неотложные меры институционально-
правового, социально-экономического, организационно-информационного характера, 
направленные на развитие инвестиционной сферы экономики.  
Рассмотрим понятийный аппарат, определяющий сущность категории «инвестици-
онная привлекательность»:  
– ряд экономистов связывают инвестиционную привлекательность с инвестицион-
ным потенциалом (как совокупность условий и факторов, привлекающих или нет инвесто-
ров) и некоммерческими рисками (как совокупность факторов, под воздействием которых 
складывается вероятность возникновения непредвиденных финансовых потерь в условиях 
неопределенности результатов инвестиционной деятельности) [Игошин, 2017], [Кудров, 
2010], [Панков, 2018], [Старик, 2016], [Хомкалов];  
– другие считают, что инвестиционная привлекательность – это прежде всего инте-
гральная характеристика, состоящая из «инновационного потенциала, инвестиционного 
риска и инвестиционного климата» [Пересада, 2016], [Семенов, 2017], [Титов, Ваганова, 
2016];  
– В.М. Кудров связывает привлекательность страны с потенциальным платежеспо-
собным спросом на инвестиции, который формирует совокупность различных объективных 
признаков, свойств, средств, возможностей экономической системы [Кудров, 2010]; 
– существуют и иные точки зрения (например, Л. Гиляровская, В. Власова и Э. Кры-
лова) считают, что под инвестиционной привлекательностью следует понимать оценку эф-
фективности использования собственного и заемного капитала, анализ платежеспособно-
сти и ликвидности [Александров, 2015], [Славянов, 2015], [Об инвестициях… 12.07.2013] 
[Buffie, 2016]; 
– О.В. Кабанова под инвестиционной привлекательностью понимает интегральную 
характеристику, полученную в ходе проведения диагностики финансового состояния 
страны (региона) и позволяющую увязать экономические интересы инвесторов. 
Обобщая различные трактовки и понятия инвестиционной привлекательности, сфор-
мируем авторское определение: инвестиционная привлекательность – это количественный 
набор показателей, определяющих оценку внешнего и внутреннего социально-экономиче-
ского положения страны (региона), уровень капитальных вложений, привлеченных в страну 
(область) исходя из инвестиционного потенциала, инвестиционной восприимчивости и 
субъективной оценки конкретного инвестора. 
Исследуя инвестиционную привлекательность, можно отметить, что она выступает 
предметом оценки на различных уровнях экономики (рис. 1):  
Если рассматривать каждый уровень отдельно, то разнятся и факторы, оказывающие 
влияние на инвестиционную привлекательность. Так, на макроуровне к таким факторам от-
носятся политическая и экономическая стабильность в кратко- и долгосрочном периоде; 
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социальная политика и особенности ее реализации в стране; совершенствование норматив-
ных актов по инвестиционной деятельности; степень совершенствования налоговой си-
стемы в стране; макропоказатели, характеризующие состояние национальной экономики в 
кратко- и долгосрочном периодах (например, динамика ВВП, темп инфляции, ставка рефи-
нансирования, состояние бюджета и государственного долга, и др.); 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Рис. 1.  Уровни инвестиционной привлекательности 
Fig. 1. The Investment attractiveness levels 
 
– на мезоуровне – это валовой региональный доход, степень инновационного и ин-
дустриального развития региона; наличия природных ресурсов; уровень развития инвести-
ционной инфраструктуры; система льгот для инвестора; динамика ВРП; уровень квалифи-
кации кадров в регионе и их текучесть; миграция рабочей силы; 
– на уровне предприятия – это ликвидность, платежеспособность, финансовая устой-
чивость; перспектива развития; рыночный курс акций предприятия и преференции со сто-
роны государства, в том числе и льготные каникулы [Сергеев, 2016]. 
В настоящее время существует большое количество способов оценки инвестицион-
ной привлекательности страны и регионов.  В процессе решения экономических задач при-
ходится формализовать зависимость между отдельными элементами экономической си-
стемы, применять математический аппарат, общие экономические закономерности и прин-
ципы, т. е. использовать экономико-математические методы. 
На сегодня при составлении рейтингов инвестиционной привлекательности стран 
наиболее распространенным является так называемый факторный подход. На основании 
данного подхода производятся расчеты таких рейтингов, как индекс доверия прямых ино-
странных инвесторов компании А.Т. Kearney (А.Т. Kearney Foreign Direct Investment 
Confidence Index), индекс глобальной конкурентоспособности стран мира Международного 
института развития менеджмента (International Institute for Management Development’s 
(IMD) World Competitiveness Scoreboard), индекс глобальной конкурентоспособности стран 
мира по версии Всемирного экономического форума (World Economic Forum’s Global 
ИНВЕСТИЦИОННАЯ ПРИВЛЕКАТЕЛЬНОСТЬ 
Макроуро-
вень 
Мезоуро-
вень 
Микроуро-
вень 
 
Условия, созданные государ-
ством всем субъектам хозяй-
ствования, в том числе и ино-
странным для прибыльного 
вложения капитала с целью 
развития национальной эконо-
мики 
Интегральная характери-
стика отдельных регионов 
страны с позиций инвестици-
онного климата, уровня раз-
вития инвестиционных ин-
фраструктур, возможности 
привлечения инвестицион-
ных ресурсов и др. факторов, 
влияющих на формирование 
доходности инвестиций и на 
инвестиционные риски 
Обобщенная характеристика 
привлекательности с точки 
зрения перспективности, вы-
годности, эффективности и 
минимизации риска инвести-
ций в развитие предприятия 
как за счет собственных 
средств, так и средств других 
инвесторов 
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Competitiveness Index), индекс потенциальной привлекательности страны для прямых ино-
странных инвестиций (UNCTAD Foreign Direct Investment Potential Index), и др. [Investment 
Incentives… 2019]. 
Если посмотреть мировые рейтинги и проследить за положением Беларуси за три 
последних года, то можно наблюдать следующую картину (рис. 2). 
 
 
 
Рис. 2.  Позиции Республики Беларусь в мировых рейтингах [3], [27] 
Fig. 2. The positions of the Republic of Belarus in world rankings [3], [27] 
 
Немалое значение для экономики страны имеет и привлечение зарубежных инвести-
ций. Для работы иностранных инвесторов на территории страны созданы необходимые пра-
вовые условия, что позволило в 2018 году увеличить приток прямых иностранных инвести-
ций на чистой основе на 31 % к уровню 2017 года или в стоимостном выражении 1,6 млрд 
долл. В целом же поступления в страну иностранных инвестиций составило 10,8 млрд долл. 
США [Проект … до 2035 года].  
Также большое влияние на экономику страны оказывают инвестиции в основной ка-
питал и ее технологическая структура (табл. 1). 
На основании представленных в таблице данных можно сделать вывод о том, что 
инвестиции в основной капитал в сферу производства и сферу услуг за 2013–2018 гг. вы-
росли на 15,7  %, при этом в сфере производства рост составил 12,7  %, а в сфере услуг рост 
составил 19,2  %. 
Технологическая структура капитальных вложений за анализируемый период харак-
теризуется как удовлетворительная, наблюдаются прогрессивные изменения в технологи-
ческой структуре инвестиций в основной капитал: выросли инвестиции в строительно-мон-
тажные работы на 10,9  %, увеличилась сумма инвестиций в активную часть основных про-
изводственных фондов (машины, оборудование, приборы, инструменты) на 25,5  %. Вели-
чина инвестиционных вложений в прочие работы и затраты выросла на 6,09 %. 
Наблюдается значительная неравномерность отраслевой инвестиционной активно-
сти, это проявляется в относительно более высокой доле капиталовложений в отраслях пе-
рерабатывающей промышленности и явно недостаточном инвестировании развития высо-
котехнологичных наукоемких отраслей, несмотря на то, что доля инвестиций в основной 
капитал по объектам производственного назначения в последние годы повышается. 
Далее, если рассматривать тенденции развития инвестиций в основной капитал по 
источникам финансирования и формам собственности Республики Беларусь (табл. 2), то 
можно отметить следующее: что наибольшее значение в общей структуре инвестиций в ос-
новной капитал по источникам финансирования Республики Беларусь за 2013–2017 гг. со-
ставили инвестиции за счет собственных средств организаций и средств республиканского 
бюджета – их рост составил 2,5 и 66,5  % соответственно. 
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Таблица 1 
Table 1 
Динамика инвестиций в основной капитал и ее технологическая структура в Беларуси  
за период 2013–2018 гг., млн руб. 
Dynamics of investments in fixed assets and its technological structure in Belarus for the period 
2013–2018, mln. BYN. 
Показатель 2013 2014 2015 2016 2017 2018 г. 
Темп роста,  % 
2014 / 
2013 
2015 / 
2014 
2016 / 
2015 
2017 / 
2016 
2018 / 
2017 
ВВП в теку-
щих ценах 67069 80579 89910 94949 105748 121568,3 120,1 111,6 105,6 111,4 115,0 
Инвестиции 
в основной 
капитал в 
сферу произ-
ства и сферу 
услуг 
20957,5 22527 20715,3 18710 21033,7 24252,4 107,5 92 90,3 112,4 115,3 
Сфера произ-
водства 11175,6 11328,4 10637,4 9167,7 10921,9 12593,2 101,4 93,9 86,2 119,1 115,3 
Технологи-
ческая 
структура 
инвестиций 
в основной 
капитал 
20957,5 22527 20715,3 18710 21033,7 24252,4 107,5 92 90,3 112,4 115,3 
Строи-
тельно-мон-
тажные ра-
боты 
10919,5 12373,2 11275,4 9774,2 10278,3 12106,4 113,3 91,1 86,7 105,2 117,8 
Машины, 
оборудова-
ние, транс-
портные 
средства 
7720,2 7638 7081,2 6678,3 8417,5 9688,7 98,9 92,7 94,3 126 115,1 
 
Происходят изменения в структуре инвестиций в основной капитал по источникам 
финансирования. Наименьшее значение в общей структуре приходится на заемные сред-
ства других организаций (снижение 3,6  %) и иностранные инвестиции (без кредитов (зай-
мов) иностранных банков) – рост составил 57,2  %. Наибольшее значение в общей струк-
туре инвестиций в основной капитал по формам собственности Республики Беларусь за 
2013–2017 гг. составила частная форма собственности – рост составил 1,2  %, а наименьшее 
значение в общей структуре приходится на иностранную форму собственности – рост со-
ставил 22,2  %.  
Таким образом, в инвестиционной сфере Республики Беларусь можно отметить сле-
дующие особенности – снижение доли и объема государственных инвестиций; формирова-
ние новой системы инвестиционных стимулов, в которой решающую роль играет ориента-
ция на получение прибыли; возрастает роль критериев принятия инвестиционных решений 
на основе анализа издержек и доходов; в экономике наблюдается возрастание доли произ-
водства потребительских товаров при одновременном сокращении выпуска товаров произ-
водственного назначения; возникают новые, в первую очередь негосударственные, источ-
ники финансирования. 
Далее рассмотрим поступившие в страну и направленные инвестиции по видам 
(табл. 3). 
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Таблица 2 
Table 2 
Анализ динамики и тенденций развития инвестиций в основной капитал по источникам 
финансирования и формам собственности Республики Беларусь за период 2013–2017 гг., 
млн руб. 
Analysis of the dynamics and development trends of investments in fixed capital by sources  
of financing and ownership of the Republic of Belarus for the period 2013–2017, mln. BYN. 
Показатель 2013 2014 2015 2016 2017 
Темп роста,  % 
2014 / 
2013 
2015 / 
2014 
2016 / 
2015 
2017 / 
2016 
Инвестиции в ос-
новной капитал 
по источникам 
финансирования 
20957,46 22526,97 20715,25 18710,0 21033,7 107,5 92,0 90,3 112,4 
республиканского 
бюджета 2092,3 1457,7 2845,1 3198,1 3483,2 69,7 195,2 112,4 108,9 
местных  
бюджетов 2251,3 2099,3 1676,9 1244,6 1758,8 93,2 79,9 74,2 141,3 
собственных 
средств  
организаций 
7916,8 8667,2 8218,3 7439,8 8110,8 109,5 94,8 90,5 109,0 
заемных  
средств других 
организаций 
252,6 342,3 272,1 241,0 243,6 135,5 79,5 88,6 101,1 
средств  
населения 1738,7 2252,4 2531,5 2349,8 2501,2 129,5 112,4 92,8 106,4 
иностранных ин-
вестиций (без 
кредитов (зай-
мов) иностран-
ных банков) 
665,4 823,4 800,9 929,2 1046,0 123,7 97,3 116,0 112,6 
кредитов банков 5077,0 5997,2 3559,4 2563,4 2719,1 118,1 59,4 72,0 106,1 
инвестиции в ос-
новной капитал 
по формам соб-
ственности 
20957,46 22526,97 20715,25 18710,0 21033,7 107,5 92,0 90,3 112,4 
государственная 8897,1 8339,9 7955,0 7661,9 8555,4 93,7 95,4 96,3 111,7 
частная 10764,9 12193,5 11198,4 9582,4 10895,5 113,3 91,8 85,6 113,7 
иностранная 1295,4 1993,4 1561,8 1465,8 1582,7 153,9 78,3 93,9 108,0 
индексы инве-
стиций в осн. ка-
питал (в сопост. 
ценах; в  % к 
пред. году) 
-15,2 -12,9 1,4 22,5 -15,2 
-
12,9 
1,4 22,5 -15,2 
инвестиции в 
НИОКР 103,0 103,3 73,0 157,8 103,0 103,3 73,0 157,8     103,0 
Примечание – Источник: составлено по [Меркулов, 2016. 
 
На основании представленных в таблице данных можно сделать вывод о том, что 
объем иностранных инвестиций, направленных организациями Республики Беларусь в эко-
номику зарубежных стран за период 2013–2018 гг., снизился на 4,6  %, из которых наиболь-
шее значение приходится на прямые инвестиции, а также на прочие. Значительные объемы 
инвестиций организации республики направили субъектам хозяйствования Российской Фе-
дерации, Украине и Литве.  
Согласно официальной статистике, валовое поступление иностранных инвестиций 
(кроме бюджетных организаций и банков) в 2018 г. возросло по сравнению с 
предшествующим периодом на 11,4  % до 10842 млн долл. США. Отметим, что в качестве 
иностранных инвестиций в Беларуси учитываются в том числе и кредиты – в денежной и 
товарной формах (т. е. неоплаченные товары). Основным инвестором Беларуси является 
Россия, однако страны Европы в совокупности имеют сопоставимый вес.  
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Динамика привлечения ПИИ на чистой основе в Республику Беларусь 
характеризуется значительным ростом объемов притока прямых инвестиций за последние 
годы. По данным платежного баланса в среднем ежегодно в 2008–2017 гг. в Беларусь 
привлекалось около 1,9 млрд долл. США прямых инвестиций из-за рубежа, доля 
привлеченных ПИИ в ВВП составляла примерно 3  %. 
Таблица 3 
Table 3 
Динамика и тенденции поступивших и направленных инвестиций по видам  
за период 2013–2018 гг., млн долл. США 
Dynamics and trends of investments received and directed by types for the period 2013–2018, 
million USD 
Показатель 2013 2014 2015 2016 2017 2018 
Темп роста,  % 
2014 / 
2013 
2015 / 
2014 
2016 / 
2015 
2017 / 
2016 
2018 / 
2017 
Объем ино-
странных инве-
стиций, направ-
ленных органи-
зациями РБ в 
экономику за-
рубежных стран 
6341,2 5985 5141,2 3889 5547,4 6064,7 94,4 85,9 75,6 142,6 109,3 
в том числе:            
прямые 4670,6 4188,7 4648,9 3546,6 5203,4 5671,9 89,7 111 76,3 146,7 109,0 
портфельные 0,2 0,8 0,5 0,03 – – 400 62,5 6 - - 
прочих  
инвестиций 1670,3 1795,5 491,7 342,4 344 392,8 107,5 27,4 69,6 100,5 114,2 
Иностр-ые 
инвестиции, 
поступившие 
в реальный  
сектор эконо-
мики РБ  
14974,3 15084,4 11344,2 8559,8 9728,5 10842 100,7 75,2 75,5 113,7 111,4 
в том числе:            
прямые  11083,4 10168,9 7241,4 6928,6 7634,2 8537,1 91,7 71,2 95,7 110,2 111,8 
портфельные  12,2 10,6 5,1 2,8 8,4 3,9 86,9 48,1 54,9 300 46,4 
прочие 3878,7 4904,9 4097,7 1628,5 2085,9 2301 126,5 83,5 39,7 128,1 110,3 
без учета 
задолженности 
прямому 
инвестору за 
товары, 
работы, 
услуги), млн 
долларов США 
2136,2 1811,7 1611,8 1307,2 1246,8 1634,9 84,8 89,0 81,1 95,4 131,1 
Примечание – Источник: составлено по [Меркулов, 2016]. 
 
Значительно уменьшились объемы изъятия иностранными инвесторами ранее 
размещенных в стране прямых инвестиций. Так, в 2010–2018 годах по данным платежного 
баланса изъятие инвестиций составило около 10 %. Полученные иностранными 
инвесторами доходы активно реинвестируются в дальнейшее развитие бизнеса в 
Республике Беларусь. По итогам 2017 года реинвестирование составляло 52,5  % от 
совокупного объема привлеченных ПИИ в экономику. 
Благодаря активизации привлечения прямых инвестиций накопленный объем ПИИ 
в Беларуси на начало 2018 года по данным платежного баланса достиг рекордного значения 
и увеличился по сравнению с началом 2017 г. на 11,4  % Объем накопленных ПИИ к ВВП 
составил на 1 января 2019 года 36,3  %. 
Существенно выросла доля Беларуси в мировом притоке ПИИ: если с 2000 до 2007 
года по данным ЮНКТАД она колебалась в пределах от 0,009–0,095  %, то уже с 2008 года 
была в среднем 0,13 %, в 2011 году – 0,255 процентов. По итогам 2017 года удельный вес 
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Республики Беларусь в мировом притоке ПИИ составил 0,089 %, в общем объеме мирового 
накопления ПИИ – 0,063 %. 
Значительно увеличился объем ПИИ на душу населения. Если до 2006 года на 
одного жителя по данным ЮНКТАД приходилось не более 40 долл. США, привлеченных 
ПИИ, то в 2017 году данный показатель составил 134,8 долл. США, что выше уровня 
Армении, Кыргызстана, Молдовы, Украины. Однако многим странам с 
трансформационной экономикой Беларусь пока уступает. Это такие страны как 
Черногория, Грузия, Туркменистан, Казахстан, Албания, Сербия привлекли в 2–6 раз 
больше ПИИ на душу населения в развитие своих экономик, чем Республика Беларусь. 
Объем накопленных ПИИ на душу населения на начало 2018 года в Беларуси составил 
2 088,6 долл. США, что практически в четыре раза меньше Черногории и Казахстана, но в 
1,5–2 раза больше уровня Украины, Молдовы, Кыргызстана. Это свидетельствует о том, что 
в Республике Беларусь остается незадействованным значительный инвестиционный 
потенциал, присущий странам с трансформационной экономикой [Mandl, 2008]. 
Большое внимание уделяется Правительством Республики Беларусь  иностранным 
фирмам, работающим на территории страны. Так, с начала 2018 года индустриальный парк 
«Великий камень» пополнился 17 новыми резидентами, а в 2019 г. их количество достигло 
44 компаний. В 2018 г. компания «Чэнду Синьджу Шелковый Путь и Развитие» занялась 
выпуском суперконденсаторов для «Белкоммунмаша». Так же налажено производство ди-
зельных двигателей компании «МАЗ-Вейчай».  
В проект «Великий камень» с момента его реализации инвестировано 422,3 млн 
долларов. Причем из бюджета Республики Беларусь – 4,7 % или 20 млн долларов. За эти 
деньги построены автодорога общего пользования и пожарное депо. Китай безвозмездно 
передал 21,3 млн долларов. Уже сейчас от работы парка бюджетные поступления соста-
вили около 40 млн долларов. С учетом планируемого роста количества резидентов в 2025 
году будет создано 15–17 тысяч рабочих мест. В целом же на 2019 год в планах парка 
довести число резидентов до 60, а в дальнейшем создать кластер, где координировались 
бы все мировые бизнесы и была свобода торговли. Сейчас в парке для этого отрабатывают 
юридическую базу. 
Интерес компаний по развитию индустриального парка состоит в том, чтобы при-
влекать в проект организации, имеющие производство «завтрашнего дня». Речь идет об 
электронике и телекоммуникациях, фармацевтике, биотехнологиях, тонкой химии, маши-
ностроении, хранении и обработке больших объемов данных, НИОКР в этих отраслях 
[Попков, 2015]. 
В целом государственное регулирование осуществляется в соответствии с государ-
ственными инвестиционными программами и прямым управлением госинвестициями, од-
нако необходимо контролировать, насколько эффективно используются данные инвести-
ции (табл. 4).  
Из данных табл. 4 видно, что эффективность накопления инвестиций в 2018 г. незна-
чительно снизилась в сравнении с 2017 г., однако до этого периода динамика данного по-
казателя была положительной. Разница между уровнем сбережения и инвестирования в це-
лом по экономике в 2018 г. снизилась в сравнении с 2017 г. на 0,5 п. п., и достигла уровня 
2013 г., т. е. показывает на превышение накопления над инвестированием, в частном сек-
торе тенденция обратная. 
Поэтому в Беларуси ведется большая работа по привлечению льготных и коммерче-
ских покупательских кредитов, в том числе и китайских банков начиная с 2009 г. 
Можно выделить следующие способы привлечения китайских ресурсов при посред-
ничестве белорусских коммерческих банков: 
1) на долговой основе (кредиты и облигации):  
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– без участия Правительства, где ОАО «АСБ Беларусбанк» выступает в качестве за-
емщика и гаранта, а также без страховки Синошур или других форм дополнительного обес-
печения. Азиатский банк инфраструктурных инвестиций не исключает возможности пря-
мого кредитования ОАО «АСБ Беларусбанк» под реализуемые инвестиционные проекты 
при принятии Беларуси в состав его учредителей (согласование в рамках семинара ГБРК в 
г. Санья (18–22.01.2017); 
– на «несвязанной» основе; 
2) на недолговой основе:  
– преимущественно в форме прямых инвестиций. Подписано Соглашение о взаимо-
действии по созданию китайско-белорусского инвестиционного фонда между CITIC 
Construction, ОАО «АСБ Беларусбанк» и Министерством финансов Республики Беларусь; 
– при содействии государственным органам в работе с китайскими финансовыми 
институтами по привлечению прямых инвестиций. В частности, ОАО «АСБ Беларусбанк» 
выразило готовность оказать необходимое содействие в организации сотрудничества с 
Фондом Шелкового пути и другими институтами по вопросам привлечения в Беларусь пря-
мых инвестиций [Грузинская, 2019]. 
ГБРК рассматривает возможность предоставления ОАО «АСБ Беларусбанк»: 
– кредитных ресурсов в размере 100 млн евро на цели текущей деятельности на срок 
3 года под гарантию Правительства Беларуси по индикативной ставке 6 мес. EURIBOR + 
4 % годовых, комиссия за управление – 1,1 % (включает в себя юридические расходы по 
второй возможной кредитной линии в юанях для финансирования торговых контрактов, 
снижена до 1 % в ходе проведения переговоров); 
– кредитных ресурсов в юанях под гарантию Правительства Беларуси для финанси-
рования торговых контрактов на сумму 100 млн долл. США (что составляет 630 млн юаней) 
на срок до 3 лет по фиксированной ставке 6 % годовых.  
 
Таблица 4 
Table 4 
Оценка эффективности использования инвестиций в Республике Беларусь  
за 2013–2018 гг., млн. руб. 
Evaluation of the effectiveness of the use of investments in the Republic of Belarus  
for 2013–2018, mln. BYN. 
Показатели  2013 2014 2015 2016 2017 2018 
ВВП в текущих ценах 67069 80579 89910 94949 105748 121568,3 
инвестиции в основной капитал в 
сферу производства и сферу услуг 20957,5 22527 20715,3 18710 21033,7 24252,4 
удельный вес инвестиций  
в ВВП,  % 31,2 28,0 23,0 19,7 19,9 19,9 
эффективность накопления  
инвестиций - 0,895 0,824 0,855 1,009 1,003 
сбережения населения 13330,2 18844,6 19148,9 19977,8 21254 22079,6 
удельный вес сбережений  
в ВВП,  % 19,9 23,4 21,3 21,0 20,1 18,2 
валовое накопление в целом по 
стране 26021,4 28074,7 26105,0 25140,2 29641,6 33431,6 
удельный вес в ВВП,  % 38,8 34,8 29,0 26,5 28,0 27,5 
разница между уровнем сбереже-
ния и инвестирования в целом по 
экономике 
7,6 6,9 6,0 6,8 8,1 7,6 
разница между уровнем сбереже-
ния и инвестирования в частном 
секторе 
-11,4 -4,6 -1,7 1,3 0,2 -1,8 
Примечание – Источник: составлено по [Меркулов, 2016]. 
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Улучшение рейтингов Республики Беларусь, перевод страны в 6-ю группу по клас-
сификации ОЭСР позволили вести переговоры 2018.04.10–12 о необходимости снижения 
процентной ставки и рассмотрения вопроса предоставления кредитной линии без гарантии 
Правительства. Текущие суверенные кредитные рейтинги Беларуси от международных 
рейтинговых агентств (B/B-/Caa1) на 8–12 ступеней ниже рейтинга дебютантов на рынке 
панда-бондов Польши и Южной Кореи. Правительство Беларуси поддержало предложение 
Минфинана о начале работы по вопросу присвоения Республике Беларусь кредитного рей-
тинга по национальной шкале КНР с китайским агентством China Chengxin International 
Credit RatingCo., Ltd. (CCXI) и подписании с данным агентством Письма о намерениях (ре-
золюция от 19 октября 2017 г. № 39/224-705/12169р) [Грузинская, 2019]. 
Большое значение при рассмотрении инвестиционной привлекательности страны 
имеет оценка деятельности регионов (областей) как важнейший аспект принятия любого ин-
вестиционного решения. Изучение конкурентоспособности регионов создает основу для вы-
работки стратегии и тактики деятельности на рынке, выбора правильного пути повышения 
технического уровня и качества выпускаемой продукции, что влияет на инвестиционную 
привлекательность страны. В обиходе руководителей белорусских предприятий термин 
«конкурентоспособность», к сожалению, используется достаточно редко. Это свидетель-
ствует о пока еще слабой вовлеченности белорусской промышленности в международное 
разделение труда и в целом низкой степени конкуренции на внутреннем рынке. Между тем 
постепенная интеграция Республики Беларусь в мировое экономическое сообщество и раз-
витие конкурентной среды делают актуальной проблему повышения конкурентоспособности 
как самих областей республики, так и выпускаемой ими продукции (табл. 5.). 
Таблица 5 
Table 5 
Рейтинг конкурентоспособности областей Беларуси, 2017–2018 гг. 
Rating of competitiveness of the regions of Belarus, 2017–2018 
Место 
в  
2018 
г. 
Регион 
ИКР-
2018 
% от  
максимума 
Место в 
2017 г. 
ИКР-2017 
Изменение 
ИКР,  % 
1 2 3 4 5 6 7 
1 г. Минск 3.65 100.0 1 3.57 2.2 
2 Гродненская область 3.00 82.1 5 2.80 7.1 
3 Минская область 2.90 79.5 6 2.78 4.5 
4 Брестская область 2.89 79.1 2 3.04 -5.2 
5 Гомельская область 2.85 78.1 4 2.84 0.3 
6 Витебская область 2.84 77.9 3 2.87 -0.8 
7 Могилевская об-
ласть 
2.73 74.7 7 2.73 -0.1 
Примечание – Источник: исследовательский центр ИПМ 
 
Из данных таблицы видно, что существенные различия в уровне конкурентоспособ-
ности существуют между Минском и областями; максимальное отставание от столицы со-
ставляет 25,3 % по Могилевской области, а минимальное – 17,9 % по Гродненской области. 
В 2018 г. улучшились позиции Гродненской и Минской областей и г. Минска, ухудшились 
– Брестской области.  
Во всех регионах бизнес стал чаще отмечать институциональные проблемы и неэф-
фективность рынков как барьеры для развития. В то же время малые и средние предприятия 
оценивают внешние барьеры как преодолимые, что значимо больше, чем в 2017 г. (улучше-
ние произошло в четырех регионах и по стране в целом). 
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На основании проведенного анализа динамики и тенденций развития инвестицион-
ной деятельности Республики Беларусь, а также особенностей инвестиционной привлека-
тельности Республики, представим анализ инвестиционной привлекательности Республики 
Беларусь методом SWOT–анализа (табл. 6). 
На основании представленных в таблице данных можно сделать вывод о том, что в 
Республике Беларусь существует ряд преимуществ и возможностей для инвестирования в 
экономику страны, однако имеются и проблемы, после успешного устранения которых 
страна в международных рейтингах улучшит свои позиции. Также очевидна прямая связь 
между улучшением инвестиционной деятельности Республики Беларусь, структуры при-
влекаемого в страну иностранного капитала и существующей в ней инвестиционной при-
влекательностью, однако без трансформации экономических отношений на уровне прави-
тельства решение инвестиционных проблем невозможно.  
Таблица 6 
Table 6 
SWOT–анализ инвестиционной привлекательности Республики Беларусь 
SWOT – analysis of investment attractiveness of the Republic of Belarus 
Сильные стороны Слабые стороны 
1 2 
– прямой доступ к рынку Единого экономи-
ческого пространства (Россия, Беларусь, Ка-
захстан) и рынку Таможенного союза; 
– научно–технический, промышленный и 
экспортный потенциал; 
– результативная структура привлекаемых ин-
вестиций посредством проведения соответ-
ствующей внешнеэкономической политики;  
– наличие высококвалифицированных спе-
циалистов, высокий образовательный и 
научно-технический потенциал; 
– для поддержки инвесторов создано Нацио-
нальное агентство инвестиций и приватиза-
ции, введен институт инвестиционного агента; 
– разнообразие льгот для инвесторов в сво-
бодных экономических зонах и Парке высо-
ких технологий, малых городах и сельской 
местности, упрощенная система налогооб-
ложения для малых предприятий, специаль-
ные льготы для иностранных инвесторов и 
другое; 
– возможности приобретения действующих 
предприятий в рамках программы привати-
зации госсобственности; 
– наличие международных соглашений и до-
говоров о предотвращении двойного налого-
обложения и сохранности инвестиций; 
– функционирование гарантийного кредит-
ного фонда для субъектов малого бизнеса, 
предоставляющего гарантии и поручительства 
за них по выдаваемым банками кредитам. 
 
– низкая активность процессов разгосударствле-
ния и приватизации и обусловленная этим недо-
статочность объектов для инвестирования;  
– слабость инновационной системы, не позволяю-
щая использовать в полной мере имеющийся че-
ловеческий потенциал и научные разработки; 
– административные барьеры и высокий уровень ад-
министративного вмешательства органов государ-
ственного управления в деятельности предприятий;  
– значительное налоговое давление на производи-
телей;  
– медленный процесс обновления производствен-
ных фондов, что обусловливает низкую произво-
дительность труда и ведет к снижению конкурен-
тоспособности выпускаемой продукции; 
– снижающаяся доля населения в трудоспособном 
возрасте; 
– отсутствие действенного механизма стимулиро-
вания вложений иностранного капитала, адекват-
ного потребностям и задачам рыночной трансфор-
мации экономики; 
– недостаточность бюджетных средств, необходи-
мых для возмещения затрат на создание объектов 
инженерной инфраструктуры при реализации ин-
вестиционных проектов; 
– сохраняющаяся высокая финансовая зависи-
мость от государственного финансирования; 
– высокий уровень риска и относительная ста-
бильность экономики отрицательно влияют на 
привлечение прямых инвестиций со стороны ино-
странных инвесторов, которые инвестируют не в 
создание собственного бизнеса, а создают сов-
местные предприятия с предпринимателями, тем 
самым разделяя с ними риск. 
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Окончание табл. 6 
1 2 
Возможности Угрозы 
– рост инвестиционной и инновационной ак-
тивности и обновление на основе этого ос-
новных производственных фондов, ускоре-
ние структурных реформ в экономике, а 
также меры стимулирующего характера; 
– усиление конкуренции вследствие повы-
шения открытости экономики ускорением 
структурных реформ, ростом активности 
крупнейших технологических компаний, 
включенность в процессы международного 
научно–технического сотрудничества и при-
ток венчурного капитала; 
– глобализация, снижение барьеров для вы-
хода на новые рынки; 
– увеличение объемов и темпов роста высо-
котехнологичного и инновационного экс-
порта товаров и услуг; 
– формирование новых зон промышленной и 
общественно-деловой застройки; 
– государственные инвестиционные про-
граммы и инвестиционные программы круп-
ных предприятий. 
– инфляция в экономике приводит к снижению 
платежеспособного спроса, сокращению предло-
жения и удорожанию финансовых и инвестицион-
ных ресурсов; 
– потенциал привлечения долгосрочных инвести-
ций в экономику ограничен прямой зависимостью 
уровня тарифов от уровня инфляции, высоким 
уровнем задолженности перед ресурсообеспечи-
вающими организациями, непрозрачностью опе-
рационной и инвестиционной деятельности орга-
низаций энергетики и коммунального хозяйства; 
– усиление дисбалансов в области мировой тор-
говли и движения капиталов, сопровождаемых из-
менением курсов мировых валют и переформати-
рованием мировой финансовой системы; 
– рост цен на энергоносители и нефтепродукты; 
– непрестижность страны на международной 
арене; 
– чрезмерный контроль, сложность при оформле-
нии документов. 
 
Примечание – Источник: составлено на основании [Василевич, 2017], [Национальный ста-
тистический комитет Республики Беларусь], [Попков, 2015], [Сергеев, 2016]   
 
Заключение 
В результате исследования генезиса, формирования  и развития экономической си-
стемы Республики Беларусь и ее инвестиционной привлекательности получены результаты, 
которые позволяют сделать выводы, что существуют факторы, которые положительно и от-
рицательно влияют на инвестиционную составляющую белорусской экономики [Ваганова, 
2016].  Динамичное и эффективное развитие инвестиционной деятельности является необхо-
димым условием стабильного функционирования и развития экономики страны, позволит 
добиться конкурентоспособности экономики Республики Беларусь на мировом рынке. Для 
привлечения значительных объемов инвестиций, в том числе иностранных, необходимо 
сформировать привлекательный инвестиционный климат и повышать инвестиционную при-
влекательность страны (прежде всего, за счет собственных источников хозяйствующих субъ-
ектов и амортизационных отчислений, привлечения сбережений населения, вторичной эмис-
сии ценных бумаг, средств банков и других институциональных инвесторов).  
Направлениями по формированию благоприятной инвестиционной привлекательно-
сти Республики Беларусь должны стать: совершенствование усилий по улучшению инве-
стиционного климата; повышение инвестиционного имиджа и рейтинга; создание благо-
приятной для инвестиций административной среды; создание привлекательной для инве-
сторов инфраструктуры и благоприятных тарифных условий; совершенствование форми-
рования финансовых механизмов привлечения и поддержки инвестиций; совершенствова-
ние налогового стимулирования инвестиций; совершенствование обеспечения поставщи-
ками создаваемых инвесторами производств; совершенствование кадрового обеспечения 
инвестиционного процесса; стимулирование спроса на продукцию создаваемых инвесто-
рами производств.  
Таким образом, инвестиционная привлекательность Республики Беларусь характе-
ризуется различными условиями функционирования в целом, что вызывает необходимость 
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в дифференцированном подходе при анализе ее состояния, выявлении диспропорций и раз-
работке рекомендаций, направленных на обеспечение эффективного функционирования 
страны. Намеченные пути повышения инвестиционной привлекательности в стране позво-
лят привлечь инвестиции, в которых особенно нуждаются наукоемкие и инновационные 
отрасли, что повысит темпы роста экономики и уровень благосостояния населения страны. 
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